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MODELOS NEOKEYNESIANOS EN LA PLANEACION Y POLITICAS
MACROECONOMICAS: LA EXPERIENCIA DEL ILFES

Eduardo Garcia

Flanes y politicas macroecondmicas cocherentes son sin duda alguna
un ave rara en América Latina. No es de extrafarse. Varias
razones explican el fendmeno. En primer lugar, la dificultad
intrinseca del tema, dado el carActer abrumador que presentan los
problemas reales Yy concretos que deben ser resuel tos,
particularmente los asociados con el servicio de la deuda externa
y al aminoramiento del desempleo y de 1la inequidad en la
distribucidn de los ingresos. En segundo término, la dificultad
tedrica subyacente en la interpretacidn de las causas y de los
mecanismos de transmisidn de los desequilibrios en los varios
mercados de la economia. No siempre los postulados y teoremas de
la macroeconomia convencional entregan respuestas acertadas para
el disenao de politicas. En tercer lugar, a pesar del notable
esfuerzo de investigacidn empirica y econométrica desplegado por
individuos e 1instituciones, todavia existen lagunas importantes
sobre algunos parametros y multiplicadores clave de 1la
macr oeconamia, incluso respecto de 1los signos de sus primeras
derivadas, con lo cual buena parte de las politicas y planes se
siguen formulando a base de informacidn parcial y de intuiciones

de economistas, politicos y empresarios.

El advenimiento de modelos de inspiracidn neokeynesiana ha
verido a esclarecer 1la segunda dificultad seralada. Asi, al
poner un importante énfasis en la relacidon entre 1la distribucidn
del ingreso y la demanda efectiva, ellos han permitido evaluar

mejor el efecto recesivo-expansivo de politicas de precios vy

El autor es Director de Programacidn Econdmica del Instituto
lLatinoamericano y del Caribe de Flanificacidn Econdmica y Social
(ILFES/CEFAL) . Las opiniones expresadas en este trabajo son de
su exclusiva responsabilidad.
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salarios, respecto de 1los modelos convencionales puramente
keynesianos o neo-clasicos. Del mismo modo, al i1ntroducir
hipbtesis mas realistas sobre la formacidon de los precios y los
salarios, han facilitado comprender mis cabalmente la dinadmica de
lIa 1nflacidn y su vinculaciédn reciproca en el lado '"real" de la
economia. Por dltimo, la inclusiédn del proceso de formacidn de
capital y su vinculaciédn con las soluciones del corto plazo, ha
permitido la dinamizacidn de 1los modelos vy asi ponerlos al
servicio de la formulacidn de planes plurianuales de desarrollo.
En este sentido, ellos han permitido cerrar la brecha cléisica que
se did en los anos sesenta y setenta, entre los modelos reales de
mediano plazo, puramente preocupados del crecimiento real de
producto y de la asignacidn intersectorial de recursos, vy los
modelos macromonetarios y de precios, ocupados de definir
programas de estabilizacion, "a 1la FMI", sin una preocupacidn
sustantiva por sus Ffectos sobre el lado real de la economia.
Debemos recordar que esta dicotomia metodoldgica reforzd el
divorcio entre 1los organismos de planeacidn, ocupados de un
mediano plazo que nunca llegd, vy los organismos responsables de
la politica efectiva del corto plazo que si tenia efectos tanto
inmediatos como en el mediano plazo. La disponibilidad de
modelns integrados real-financieros y corto-mediano plazo podria
contribuir a mejorar el di alogo interinstitucional entre
planeaci16bn, hacienda vy banco central, al crear una conciencia
comin de las vinculaciones reciprocas entre el proceso de

desarrollo y el manejo de la politica econdmica.

En los ultimos diez anos hemos visto una notable resurgencia
de modelos neo—-keynesianos y "neo—estructuralistas” aplicados a

las economias menos desarrolladas.1/7 A fin de evitar equivocos,

1/ La lista es larga pero referencias necesarias son,
Artus wt. al. (1986), PRacha (1982), Dornbusch (1980}, Taylor
(1979) v (1983), v Meller y Solimano (178%5).
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por modelos del primer tipo entiendo los que por lo menos cumplen
con cuatro condiciones: a) funciones consumo de tipo kaleckiano,
donde la distribuci®dn entre ingreso asalariado y no—-asalariado es
una preoccupacion  fundamental; b) ecuaciones de precios, por lo
menos en el sector industrial, "a la Sylos-Labini" con margenes
de ganancia constantes o variables; c) funciones de inversién,
donde el grado de uso de la capacidad y las ganancias brutas son
argumentos importantes; y o) funciones de produccién no-
neocl asicas, con el stock de capital determinando el nivel de
producto y de empleo, eventualmente con proporciones de escala
variables. 2/ También diria que los modelos neo—-estructuralistas
serian especimenes mds complejos, vya que a las condiciones
anteriores habria que agregar hipétesis referentes al
comportamiento de los agentes determinadas par factores
inherentes al marco de relaciones socio-politicas existentes, vy
no so0lo a variables de precio o actividad. Como es bien sabido,
estos factores se asocian a hipétesis desarrolladas por la CEFPAL

en los anos cincuenta y sesenta, redescubiertas y reformuladas en

los ochenta.

For otra parte, el desarrollo de estos modelos ha sido
coincidente con un nuevo enfoque para ‘'"cerrarlo", es decivr para
especificar el regimen que rige la soluciédn de equilibrio que se
deriva. A los ya conocidos regimenes clasico vy keynesiano, baljo
los cuales el producto queda determinado por el equilibrio del
mercado de trabajo, o por la demanda efectiva, respectivamente,
se agrega ahora el cierre por restricciéon externa, vale decir de
aruerdo  con el mvel de la capacidad para importar vy los
coeficientes de i1mportacidn a producto. De paso, es preciso

menci1onar que este cirerre del sistema ya habila sido propuesto por

2/ En cuanto al balance externo y al sector monetario no
se exigen condiciones distintas a las postuladas por la teorlia
neoncl Asica, vale decir funciones de exportacidn e importacidn
elasticas a precios relativos y funciones standard de demanda de

dinero.
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Raual Frebisch en los anos cincuenta, en su tesis del
estrangulamiento externo. Esta es otra instancia que muestra
cuan premonitorias fueron varias hipdtesis de 1la escuela

estructuralista latinoamericana, las que si bien fueron objeto de
controversia por los miembros mAs conservadores de la profesidn,

han terminado imponiendo su necesidad légica.

El prop6tsito de este articulo es resenar el trabajo que se
ha desarrollado en el ILPES en anos recientes para formular
model os macroecondmicos de planificacidn Yy politicas
macroecondtmicas que cumplen las cuatro condiciones senaladas
anteriormente. Estos modelos han surgido por una parte de la
practica docente del Instituto vy por otra de investigaciones
realizadas en apoyo de algunos organismos de planificaciéon en la
region. Asi, se han formulado vy cuantificado modelos de este
tipo para Uruguay vy Venezuela estando en desarrollo estudios
similares para Brasil, Chile vy Nicaragua.3/ En la seccidn
siguiente se presenta en Sus rasgos esenciales, las
caracteristicas de un modelo prototipo formulado, mostrando la
clase de soluciones de corto plazo que genera. En la segqunda
seccidn se resenan los principales resultados de las estimaciones
econométricas realizadas para Uruguay vy Venezuela, vy resultados
preliminares para Brasil. De esta presentaciédon {fluye como
conclusidn principal que 1la investigacidn hace validas las
principales hipétesis del modelo. No se presentan las soluciones
de equilibrio general que han sido derivadas en microcomputadoras

las cuales pueden ser consultadas en los textos citados.

2/ Ver al respecto Garcla (1983); Garcia y Moguillansky
(1986); Garcia y Jiménez (1987). El estudio de Brasil se ha
hecho con la co-autoria de Ricardo Martner; este trabajo se
beneficid de estudios econométricos previos de Modiano (1983,
1985), Mussi (1982), Paiva Abreu (1987) y Rios (1986), entre
otros.
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£l cuadro I resume el sistema de ecuaciones del modelo prototipo
utilizado como marco de referencia para la estimaciédn de los

maodelos nacionales.

Las ecuaciones (1) a (7), (&), (9) y (17) definen y explican
el comportamiento de 1los componentes de 1la demanda efectiva
global (Y). El consumo de los asalariados vy de los no—-
asalariados (C,,, C4L) son {funciones de sus respectivos ingresos
W, U, y de la tasa de interés real, donde i es la tasa nominal
y F es el nivel de precios. La ecuaciédon (2) define los
componentes del ingresa, donde U, representa los pagas por
intereses de la deuda externa, omitiendo 1la repatriacidon de
utilidades de la inversidn extranjera. Ci 5 la depreciaciton del
stock de capital y T es la tributacién indirecta, 1la que, segun
la ecuacion (7) depende del nivel del ingreso. For simplicidad
se omiten otras fuentes de ingreso para el gobierno. La ecuacion
(5) define la masa real de salarios, siendo w la tasa de salario
nominal y L el nivel de empleo, el cual depende del producto a
través del coeficiente de trabajo (1), segun la ecuacidon (6).
Todas las variables de producto o gastos anteriores se expresan a

precios i1nternos constantes.

Las ecuacianes del balance externo (8) a (12) modelan las
transacciones corrientes y de capital. Los volumenes fisicos de
exportaciones e importaciaones (X, M) son funciones de los precios
relativos, en que F*, y P*,, corresponden a los precios externos

de exportacién e importaciéon, vy e, a la tasa de cambio; y del

ingreso de los palises compr ador es (Y=,.) e 1nterno Y),
respectivamente. Estas ecuaciones se ha expresado linealmente,
s0lo para facilitar la solucidn algebrdaica del modelo. L.a
ecuacl nn {10) calcula los pagos de intereses de la deuda,

aplicando una tasa de 1nterés externa (i,) al stock de 1a deuda

externa expresada en maneda extranjera (D=,,). El endeudamiento



1)

neto externo anual queda definido por el saldo de 1la cuenta

corriente en ddlares, ecuacidn {11), habida cuenta de 1la
variacion de las reservas internacionales (R*). Por ultimo, la
ecuaciéon (12) expresa la condicidn de equilibrio entre tasas de

interés interna y externa.

£l tercer bloque de ecuaciones modela la formacidédn del nivel
de precios, del salario nominal vy del balance monetario. La
ecuacidn (13) expresa el nivel de precios por 1la suma de sus
componentes de costo salarial y de costo de importaciones, donde
m es el coeficiente medio de importaciones, recargada por la tasa
de tributacidn indirecta y por un margen de ganancia g, que a su
vez es funcidn del grado de usao de la capacidad (Y/0). La
ecuacion  (14) hace depender el salario nominal del nivel de
precios, dado un marco de negociaciones salariales, donde wa es
el nivel del salario real esperado por los sindicatos. La
ecuacidon  (135) corresponde a la funcidn demanda por saldos
monetarios (H), vy la ecuaciédn (146) endogeniza la oferta de dicha
variable haciéndola depender de 1la variacidon de las reservas
internacionales y del déficit global del gobierno, el cual se

financia con crédito interno en una proporcion j.

For il1timo, el cuarto bloque explica la expansidon de la
capacidad productiva, o producto de pleno empleo Q. La ecuacidn
(17) madela la inversidn privada haciéndola depender del grado de

uso de la capacidad, de las ganancias brutas incluyendo las

reservas de depreciacidon y de 1la tasa de interés real. La
ecuacion (1B) corresponde a la funcidn de produccidn Harrod-
Domar, vy la ecuacién (19) expresa 1la depreciacidn como una

propaorcitn del producto de capacidad.

Suponiendo que las variables externas del modelo, vale decir
F ey FP"my Y™y Yy 1., estan predeterminadas por el entorno
internacional, el modelno contiene 22 incdgnitas, 19 de las cuales

pueden calcularse co nn igual numero de ecv-~innes vya descrito.
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For tanto, el modelo presenta tres grados de libertad que deben
ser utilizados con definiciones de politica econédmica. Al
respectn, dos obvios candidatos son el consumo y la inversién
publica. Una tercera candidata es el nivel o la variacion de las
reservas internacionales, o alternativamente, el tipo de cambio.
lLa solucidn asi generada corresponderia a un "cierre" keynesiano
0o por demanda efectiva. Un cierre alternativo se podria
construir predeterminando el endeudamiento neto externo, sea por
valuntad propia o ajena. Todavia wun tercer cierre podria
imponerse al modelo prefijando una mezcla de crecimiento
econdmico y estabilidad de precios. Pero, cualesquiera que sea
la opcidn de cierre, es claro que no puede sobrepasarse los

grados de libertad disponibles.

Una solucidn completa del modelo permitiria genera series
temparales para toda las variables endégenas, a partir de valores
iniciales de 1las variables que presenten rezagos o tasas de
crecimiento, vale decir el nivel de precios, la deuda externa,
las reservas internacionales, el tipo de cambio y la capacidad
productiva. Desde luego, tal solucidn exigiria conocer ademas
los perfiles temporales de las variables del entorno
1nternacional y de aquellas predeterminadas por 1la politica
econdmica o el plan. Este es el métondo de solucidn adoptado en
los modelons nacionales, vy que en general son facilmente
implementables en microcomputadores, siempre que se cumplan las
condiciones de convergencia. A partir de estas soluciones es
posible efectuar el calculo de 1los multiplicadores entre

variables exdgenas y enddgenas.

En lo que sigue se ilustrara la solucidn del wmodelo por
medio de las formas semireducidas correspondientes a los valores
de equilibrio del mercado de bienes vy del mercado monetario,

ambas calculadas con un cierre keynesiano.
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Respecto del mercado de bienes, el subsistema formado por
las ecuaciones (1) a (9), 1lleva a la siguiente expresidn para el

nivel del ingreso:

A+ B e/P + C (e/P)=2

En esta expresion, las constantes A, B y C, rednen a las
constantes de la forma estructural y a valores paramétricos de
U., Q, loy, (i - ﬁ), Coy Py P"my ¥ Y... Como tal, corresponde a
la conocida expresiédn del multiplicador. En ella nos interesa
destacar su forma funcional con la relacidn precio—-salario (P/w),
es decir la reciproca del salario real. En la figura 1 se
expresa tal relacidn que toma la forma de una curva de demanda
agregada DD, de inclinacidn negativa, bajo el supuesto habitual
de que 1la propensiédn marginal al consumo de los asalariados es

mayor que las de los no-asalariados.

Esta curva se desplazarid hacia la derecha ante aumentos del
gasto auténomo o por una devaluacidn que eleve el tipo de cambio
real (e/F), si se cumple 1la condicidn Marshall-Lerner. Igual
efecto tendrd una caida de 1la tasa de interés real o una
reduccidn de la tasa de interés internacional, al aumentar el

ingreso internamente disponible.

En 1la misma figqura representamos 1la curva 85, que
correspande a la ecuacitn de precios (13), bajo el supuesto de
que el margen de ganancia es una funciédn creciente del grado de
uso de la capacidad. Esta curva estd trazada para un nivel dado
del tipo de cambio real (e/P), y de la capacidad instalada. Su
pendiente se explica por el simple hecho de que un nivel mas alto

de ingreso induce aumentos en el margen de ganancia y en P.



Fiqura 1

P/w

Py

AN
/
//

/
2

@
\
/

l
\

I

L |om == am om

N
<

Por ultimo trazamos la recta horizontal RR, indicativa del
salario real Wen requerido por los trabajadores. Supongamos que

el nivel del tipo de cambio real (e/P) es el mismo en las curvas

DD y SS5. Obviamente, la situacién planteada en 1a figura no
puede ser una de equilibrio. Con el salario real requerido we
hay un exceso de demanda Yz - Y, que tiene que ser reducido. La

unica forma de hacerlo, con una politica fiscal dada, sera por
medio de una revaluacidn real, la cual empujard hacia abajo la
curva 55, al permitir un mayor margen de ganancia (y nivel de
ingreso); y desplazard hacia abajo la curva de demanda agregada
DD al contraer exportaciones vy expandir importaciones, bajo el
supuesta de que se dé la condicidn Marshall-Lerner. Se
encontrard asi el punto E* indicativo de wuna solucidn de

equilibrio. S1 la recta RR estuviese por encima de E, indicando
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capacidad mostrd® reforzar este efecto. También el ingreso no-
asalariado rezagado, indicativo de las ganancias brutas, tuvo
buen poder explicativo en Brasil y Uruguay. FPor ultimo en
Uruguay y Venezuela, la expansitdn del crédito privado real mostrd
ser una  variable muy significativa. En estos paises no pudo
rontarse con una serie de tasas de interés real indicativa del

costo del crédito.

En cuanto a la capacidad instalada, se ajustd una funcidn de

produccitn simple wusando el stock de capital como variable

explicativa. Las tasas capital-producto estimadas para Brasil y
Uruguay tienen valores plausibles. El coeficiente de Venezuela
aparece muy bajo, probablemente aftectado por las grandes

proyectos de inversiodon, intensivos en capital, implementados en

el periodo.

En el sector externo se estimaron funciones de exportaciion
agregadas para Uruguay y Venezuela y desagregadas para Brasil.
Fara Uruguay se estima wuna alta elasticidad respecto al ingreso
de los paises compradores y una elasticidad-precio baja vy no
significativa. En Venezuela, se consideraron s6lo las
exportacriones realizadas por el sector privado, las que por lo
tanto excluyen las de petrdédleo y otros insumos industriales
producidos por el Estado, encontrandose que ellas son bien
explicadas prr el ingreso interno, y por el tipo de cambio de
paradad. El signo negativao de la elasticidad-ingreso interno

indica ol caracter residual de muchas de ellas.

Mara  Brasil se estimaron funciones para las exportaciones
pramar ias, manufactureras y semi-manufactureras, de acuerdo a las
definiciones de 1a IUINCTAD. Las primeras mostraron ser sensibles,
negativamente, solo al grado de uso de la capaciad instalada.
L as de manufacturas en cambhio, lo fueron arlemas con el producto
externa y con el precin relativo (doméstico cohre externo) en

dadlares. tas cxprrtaciones  de semt-marmfacturas tambén
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mostraron responder a cambios en el producto externo y en el
precio relativo, ademas del tipo de cambio real rezagado. Todo

ello con un mecanismo de ajuste parcial.

Respecto de 1las funciones de importacién, la de Uruguay fue
Aasimismo agregada, entregando resultados satisfactorios en cuanto
a los signos vy significacidn de las elasticidades-ingreso y
precio relativo (externo sobre doméstico). Para Brasil vy
Venezuela se estimaron funciones desagregadas para bienes de
consumo, intermedios (excluyendo hidrocarburos) y de capital.
Fara Brasil también se estimd una funcidn para hidrocarburos, que
no se reporta. Fuede observarse que las importaciones de bienes
de consumo se explican satisfactoriamente por el consumo privado
y el grado de uso de 1la capacidad; el precio relativo (externo
sobre doméstico) tiene el signo adecuado pero no es
significativo. En Venezuela, el producto interno y el precio

relativo son ambos buenos predictores.

Las importaciones de bienes intermedios en Brasil, excluido
petrédleo, quedan bien explicadas por el nivel del producto
interno y por el grado de uso de la capacidad, con un mecanismo
de ajuste parcial. En Venezuela, las mismas importaciones son
altamente sensibles al producto interna y mucho menos al precio
relativo de las mismas, con baja significacién; en este caso, se
detecta una tendencia negativa, la que puede atribuirse al
proceso de sustitucidn de importaciones, especialmente en insumos

industriales basicos (acero, aluminio, etc.).

For Gltimo, las importaciones de bienes de capital en Brasil
se explican por el comportamiento de la inversiéon bruta, del
grado de uso de la capaciad y del precio relativo, variables
todas estadisticamente significativas. En Venezuela, s0lo la
inversién en maquinaria y equipo, tanto privada como publica,

resultd ser un buen predictor, con un ajuste parcial,
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probablemente por el incipiente grado de desarrollo de 1la

industria de bienes de capital.

Finalmente, el cuadro 2 reporta los resultados encontrados

en precios y salarios.

Los precios agricolas en 1los tres paises resultan ser
sensibles a las variaciones de 1los precios agricolas externos
expresados en moneda nacional, 1o cual refleja, en los casos de
Brasil y Uruguay, el efecto de los precios de exportaciéon vy en

Venezuela, el de los de importacién. Ademds, en los dos primeros

palses, las variaciones del producto agricola acusd un
coeficiente negativo, no significativo en Uruguay, indicativo de
variaciones autdénomas de 1la oferta. En Brasil asimismo, se

detectd un mecanismo de ajuste parcial. En Venezuela, el costo
de 1la mano de obra agricola del periodo precedente resultd

altamente significativo.

En cuanto a 1los precios industriales, la hipdtesis del
margen de ganancia se probd satisfactoriamente para Brasil y
Uruguay, donde 1las variaciones de los precios externos y el tipo
de cambio, por un lado; y el costo de la mano de obra corregido
por la productividad, por otro, mostraron una alta significacidn.
Ademas en Brasil, el grado de uso de 1la capacidad mostrd una
asociacion positiva con los precios, indicativa de una relacidn
igualmente positiva entre el margen de ganancia y dicha variable.
En Venezuela, en cambio, tal hipdétesis no fue confirmada por el
anadlisis, ya que solo los precios externos y el tipo de cambio
explicaron la conducta de 1los precios industriales, lo cual
estaria reflejando una mayor "transabilidad" de este sector con

relacidon a los otrous dos palses.

For uUltimo, se consigna el comportamiento encontrado para
los salarios agricolas y los industriales, en Brasil y Venezuela.

En Uruguay no 5o efectud esta parte del est -dio debido a las
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severas restricciones a que fue sometido el mercado del trabajo
en la mayor parte del periodo considerado. Respecto de los
salarios agricolas, en Brasil se encontréd que, con un ajuste
parcial, ellos se explican satisfactoriamente por la evolucidn
contemporanea de los precios de bienes de consumo, y de la
productividad agricola del aRo precedente. En Venezuela, el
modelo de ajuste fue similar, sin ajuste parcial, pero con la
variacidn rezagada en los precios de los bienes de consumo vy de
la productividad agricola. En cuanto a 1los salarios
industriales, se encantrd en ambos paises una fuerte asociacién
con los precios de consumo del periodo precedente. Ademads en
Brasil, la brecha entre producto potencial vy producto efectivo
cantribuyd positivamente a la explicacién, validando la hipétesis

de Fhillips.

Ademas de los resultados consignados en el cuadro 2, los
estudios han estimado funciones de empleo para los tres paises y
funciones de demanda de dinero para Venezuela. Las primeras se
han realizado sobre una base sectorial desagregada, arrojando en
general resultados satisfactorios en cuanto a elasticidades-
producto y menos aceptables respecto a elasticidades-salario
real. La funciétn demanda de dinero para Venezuela es aceptable,

pero se espera realizar un estudio mas detenido del sector

monetario en los tres paises.

Fodemos concluir afirmando que el andlisis empirico da un
apoyo razonable a las principales hipétesis del modelo prototipo
presentado en la primera secciédn. Sin embargo, ellas no permiten
derivar afirmaciones concluyentes en cuantao al signo y 1la
magnitud de la matriz de multiplicadores entre variables exdgenas
y endégenas, a fin de derivar conclusiones de politicas. Tal
matriz depende crucialmente de las condiciones iniciales y de la

opcion elegida en cuanto al tipo de cierre postulado.



18

Cuadro 1

Sistema de ecuaciones del modelo prototipo

I. Demanda efectiva

(1) Y =Cu + C, +Cqg + I + 15+ X P, P - M P>, e/P
(2) Y =W+ U, + U, + C. + T

aw + b W + c. (1 - P)

!
0
t

il

(4) Cu = auw + by Uy + ¢, (1 - P)
(5) W = (w/P) L
(7) T = ¢t Y

II. Balance externo

(8) X

X + X3 P"., ©/P + %2 Y*.
() M= mg + My P /P + maq Y
(10) U, = 1i,, D=, e/P

(11) /\ D*. = M P~, + U, P/e — X P=, — /\ R~

111. Precios y balance monetario

(13) F = (1w + m P*, e) (1 + t) [1 + g (Y/@)]

(14)N=NRP ¢

-
4y
I
]
5
8
<
|
T
»
[*H
0

(16) /A H=/\R" @ + j (Cq + Ig — T) P



IvV.

Farmacién

(17) I, =
(18) 7\ @

(19) C.

de capital

Vo + va Y/Q@ + va (U, + Cu) - vy (i - ;)
= ko + ki (Ig + Ig — Cu«)
d Q
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Cuadro 2

Parametros estimados en principales funciones

Consumo privada (R=2)

- Fropensidén marg. a
consumir
~ fAsalariados

- No-asalariados

— Endeud. externo

Inversidn privada (R=)

- /\ PIB
- Banancias brutas (-1)

- GBrado uso cap.

- /\ Crédito privado

Capacidad instalada (R=)

- /\ Stock de capital en
periodo considerado

Brasil

0.99

0.95
(30.6)b/

0.66
(15.00)

0.28
(1.87)

0.13
(3.87)

41.31
(12.73)

0.41
(4.76)

20

Uruquay Venezuela
0.80
n.e. a/
0.64
(2.61)
0.34
(2.43)
3.27
(2.64)
0.93 0.94
0.11 0.14
(1.78) (2.69)
0.10 n.s.
(3.19)
n.e. n.e.
0.39 0.41
(4.89) (6.99)
0.95 0.97
0.28 0.13
(15.6) (8.0)



Expartaciones (logs)

— Totales (R=2)

Froducto externo

tipo cambio paridad

- Primarias (R=2)

Precio relativo

Grado uso cap.

— Manufacturas

Producto externo

Precio relativo
dom. /externo

Grado uso cap.

-  Semi-manufacturas

Semi-manfuct. (-1)
Froducto externo
Precio relativo

dom. /externo

Tipo cambio real (-1%1)

Brasil

(0.94)
nN.s.

-0.88
(6.13)

(0.99)

2.03
(8.51)

-1.92
(7.34)

1.82
(4.83)

(0.97)

0.39
(2.6

2.03
(7.32)

-0.28
(2.09)

0.68
(4.1)

Uruquay

(0.93)

2.86
(12.12)

0.18
(0.48)

nN.e.

21

Venezuela

(0.97)

—-1.90 b/
(8.04)

4.80
(12.9

n.e.



3. Importaciones (logs)

~ Totales (R=2)
. Producto interno
. Precio relativo
ext./domestico
- Bienes de consumao (R2)

. Froducto interno

. Consumo privado

. Grado uso cap.

. Precio relativo

ext./doméstico

- Bienes intermedios (R2)

. Bienes interm. (-1)

. Producto interno

. Grado uso capac.

. Frecio relativo

ext./doméstico

- Tiempo

— Bienes de capital (R%)

. Bienes de capital (-1)

. Inversiédn bruta

22

Brasil Uruquay Venezuela
0.926
|
1.76
(17.7)
r
-0.52
(6.14)
0.90 n.e. 0.92
n.e. 3.87
(4.48)
1.48 n.e.
(6.10)
9.74 n.e.
(6.0)
-0.19 -1.60
(0.47) (2.80)
0.97 n.e. (0.96)
0.21 n.s.
(2.74)
1.10 3.19
(7.83) (7.37)
2.54 n.e.
(8.26)
n.s. -0.56
(1.55)
n.e. -0.93
(3.96)
0.94 n.e.
n.s. 0.33
(2.20)
0.67 n.e.

(3.82)
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Brasil Uruguay Venezuela

. Inversion privada maq. n.e. | 0.59
(6.17)
- Inversion puablica maq. n.e. 0.31
(1.86)
. Grado uso capacidad 2.94 n.e.
(4.54)
. Precio relativo ~0.97 n.s.
ext./doméstico (2.30)
6. Precios (logs)
- Agricolas (R=®) 0.99 0.71 0.99
. Precios ext. + tipo camb. 0.25 0.58 0.23
(2.73) (4.45) (3.88)
. Costo trabajo (-1) n.e. n.e. 1.07
(26.7)
. Producto agricola -0.03 -0.93 n.s.
(3.80) (-1.1)
. Precios agricolas (-1) (0.93) n.e. n.e.
(2.34)
— Industriales (R2) 0.99 0.96 0.98
. Precios ext. + tipo camb. 0.45 0.52 1.22
(7.31) (11.12) (19.30)
. Costo trabajo 0.60 0.66 n.s.
(8.78) (7.31)
. Grado uso capacidad 1.01 n.s. n.s.
(2.26)
7. Salarios (logs)
— Agricolas (R*®) 0.99 n.e. 0.97
. Precios consumo 0.41 N.sS.

(3.48)



. Precios consumo (—-1)
. Productividad (-1)
- Sal. agricola (-1)

- Industriales (R=2)

. Precios consumo
. Precios consumo (-1)

- Brecha cap. ociosa

0.65
(1.89)

0.67
(4.97)

0.99

0.52
(2.87)

0.54
(2.43)

0.16
(1.96)

Urugua

Claves

n.e. = no estimado

n.s. = no significativo al 1%

Notas

a/ Véase explicacidn en el texto.

b/ Los coeficientes en paréntesis corresponden
del estadigrafo t.

c/

24

Venezuela

0.77
(4.38)

1.17
(2.81)

0.74
(24.17)

n.s.

a los valores

Corresponde a la elasticidad respecto al producto interno.
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